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の 1 位、2 位を占めるため、傾向を把握するには好例であろう。 
 
図 1 日本経済新聞朝刊の特定単語の組合せ出現数 (単位 : 件数)  
 
出所 : 日本経済新聞の語句検索結果を基に筆者作成 
 
図 1 は、2000 年から 2016 年までの 17 年間を対象に、日本経済新聞朝刊 (日経テレコンを
使用) の記事において、各単語の組合せが単年ごとに何件あったかを示したものである。4







3) 米国の話題は、2010 年以降は「進出」も「撤退」も増加傾向にある(特に進出)。 
4) 中国の話題は、2010 年以降「進出」は減少、「撤退」は一貫して増加傾向にある。 







図 2 日本における輸出入額の対 GDP 比 
 
日本貿易振興機構(JETRO) 主要国・地域別 長期貿易統計のデータ、IMF Data Mapper より筆者作成 
 







図 2 は、1988 年から 2016 年までの日本における、輸出入額の対 GDP 比の推移である。2008
年の世界金融危機、いわゆるリーマンショックの影響で、2009 年からの数年間はその値が




に入ったことを意味するのであろうか。図 3 は、1996 年から 2016 年までの日本の対外直
接投資残高(FDI)の推移である。FDI とは、「製品を生産又は販売するために外国に設けら
れた施設に、直接、企業が投資を行う」こと(ヒル, 2013)である。この図によると、1996 年








図 4 現地法人の地域別分布比率の推移 
 





46 回 海外事業活動基本調査概要 (2015 年度実績/2016 年 7 月 1 日調査)』によると、2015
年度末の日本企業の現地法人数は 25,233 社であった。そのうち、北米は 3,268 社(13%)、ア




図 5 新規設立・資本参加時期別現地法人の地域別割合 
 















図 6 撤退現地法人数の推移 
 
経済産業省『第 46 回 海外事業活動基本調査概要』より抜粋 
 
表 7 現地法人の地域別撤退及び撤退比率の推移 
 
経済産業省『第 46 回 海外事業活動基本調査概要』より抜粋 
 
では、日本企業における海外事業からの撤退(Foreign Direct Divestment – FDD)の実態は
どうであろうか。同調査によると、2015 年度に進出先から撤退した現地法人は 724 社であ
った。図 6 は、2006 年度から 2015 年度の撤退現地法人数の推移である。当該期間中、そ













































































し、最大 16,000 円の「功労金」を支払うこととした事例。 
 
◇NTT ドコモ (インド) 
2014 年、約 2,600 億円を投じて現地タタグループと設立していた、2009 年設立の合弁会社
の解消を決定。2016 年 6 月には、国際仲裁裁判所がタタに約 1,200 億円の賠償金支払いを
命じたが、タタ側は「当局の許可がないと支払えない」と主張。インド中銀の思惑が作用




















2016 年 1 月、撤退を決めている米イリノイ州の工場閉鎖を決断。他の自働車メーカーに対
し、従業員及び工場の売却を模索してきたが断念。約 1,000 人の従業員の解雇などに伴い、
















































本稿では、撤退障壁に関連した Research Question (RQ)は、具体的には下記のように整理
される。 
RQ. 1 : 海外事業からの撤退障壁は如何に分類すべきか (思考のフレームワークの用意) 
RQ. 2 : 日本企業が海外事業において直面しやすい撤退障壁は何か 
RQ. 3 : 撤退プロセスの遅延の要因となる撤退障壁は何か 
RQ. 4 : 撤退基準の策定は、スムースな撤退プロセスのために有効か 




























A. Financial consideration (親会社の財政状態の悪化) 
B. Poor Pre-Investment analysis (進出前の検証不足) 
C. Adverse Environmental Conditions (経済的リスク、競争環境などの外的要因) 
D. Lack of Fit and Resources (本業との関連性の低さ) 
E. Structural and Organizational factors (拠点間のコミュニケーション問題) 
F. External Initiating Pressures (外部からの圧力) 
G. Foreignness and National differences (アウトサイダーであることの不利) 
その後、海外子会社の進出と撤退とを、ヴァーノンの「プロダクト・ライフ・サイクル」
の概念を応用しようとする試みが見られた。しかし、それだけでは説明できない現象があ
るとして、Boddewyn (1983b) は、更に議論を発展させた。Boddewyn は、対外直接投資
理論におけるダニングの「折衷理論 (Eclectic theory)」を逆転させる形で、対外直接投資
の撤退を論じた。更に McDermott (1989) はその理論構築を試みている。そこでは、下記






























年 3 月、米国で好調な 100%出資のクルーズ事業を 650 億円で売却し、特別利益で 261 億
円を計上した。これは、客船事業の見直しによる経営資源の再分配の一環である。また、








































































Li (1995) は、1974 年から 1989 年の期間で米国のコンピューター産業と製薬産業を対象

















Chang & Singh (1999) は、米国の 772 企業を分析し、製品やサービスのシェア、企業規
模、産業の魅力度が撤退に有意な影響を与えるとした。 













































































② 世界的な分散調達の可能性が高まるので、Porter のいう社内の相互依存性 (戦略から
生じる撤退障壁)が低減されるため。 
③ 担当部署マネージャーの感情的な障壁が国内事業よりも小さいため。 
また、New man が果たす役割も、国内事業撤退よりは小さいとしている。 
22 
 











Boddewyn (1983) によれば、Gilmour (1973) は、撤退は進出に比べ、①より中央集権的
な意思決定が必要で、②より演繹的な合理性は少なく(既に進出しているため、決定的な合
理性は低い)、③ "New man" の存在が重要、と述べているとしている。特に New man の
存在に関して Gilmour (1973) と Torneden (1975) は、撤退においてはトップマネジメント
レベルでの ”New man” の存在が、撤退推進力として重要であると主張する。 
しかし洞口 (1992) は、撤退要因の実証分析において、経営者の交替があったからとい
って撤退が決定されるわけではない、と相反する研究結果を示しており興味深い。 
また Boddewyn (1983) は、国内事業撤退の意思決定プロセスに関し、Gilmore による主
張を援用して、次の 7 つのステップから構成されていると述べている。 
① 齟齬 (組織が直面する外部環境と保有する経営資源との齟齬によって、満足のいか
ない業績が生じる) 
② 撤退障壁 (意思決定者が認知、確認するものの対処できない) 
③ 個人的なコミットメント (齟齬や撤退障壁を解決するための方法として、個人が撤
退に関与する) 
④ 説得 (個人が撤退意思決定の権限を持たない場合、上位階層の説得を試みる) 






























・ 損失確定回避の心理 (「死に体」の事業を事業継続するインセンティブ) 
- これは、場合によってはブレークイーブン効果を狙い、更なるリスクテイク
に走る可能性も示唆されている。 
・ 自信過剰 (「我々ならまだ立て直せる」という心理) 




・ 一貫性への固執 (一度決めたことを覆すことへの恐れ) 
- ただし、リーダーシップにおいても一貫性は重要とされる。 
・ 経営者の社会的評判 (情報の非対称性を利用して撤退判断を先送りする傾向) 























第３章 撤退障壁のフレームワーク構築と RQ の再設定 
 研究方法を述べる前に、ここではその前提となる、一連の撤退プロセスにおける撤退障

























表 10 撤退障壁のフレームワーク 
 撤退意思決定前 [期間 A] 撤退意思決定後 [期間 B] 
内部障壁 ①  ④  
中間障壁 ②  ⑤  




















































提となる土台であり、かつ RQ. 1 に対する回答である。このフレームワークを踏まえ、第
１章二節二項で述べた RQ. 2 から RQ. 5 までを、改めて下記のように明確化する。 
 
RQ. 2 ’ : [期間 A]、[期間 B]ではそれぞれどのような障壁が多く観察されるか 
RQ. 3 ’ : [期間 A]、[期間 B]それぞれに影響を及ぼす撤退障壁は何か 
RQ. 4 ’ : 撤退基準の策定は、[期間 A]に影響を及ぼすか 
RQ. 5 ’ : [期間 A][期間 B]の撤退プロセス全体をうまくマネージするにはどうすれば良いか 
 
RQ. 2 ’ では、[期間 A]は企業自身の意思決定の問題であるため、企業内部の障壁が多く観
察される一方、[期間 B]では多くの報道が見られるように、ホスト国の制度など外部障壁が
多く観察されると予想する。また[期間 A]と[期間 B]の比較では、[期間 B]の方が多くの障
壁に直面するのではないだろうか。実際に新聞記事等の報道でも問題にされているケース
が多い印象だからである。RQ. 3 ’ では、同様に[期間 A]に対しては企業内部の何らかの障
壁が影響を及ぼし、[期間 B]に対しては企業外部の何らかの障壁が影響を及ぼすと予想する
が、その説明変数は調査票の質問項目として設定していく。撤退の意思決定に時間がかか
















た。更に、2012 年以降 2017 年 8 月 15 日までの日本経済新聞朝刊から、海外事業から撤退
した企業で、上述の 407 社と重複しない 18 社を抽出した。これらの計 425 社に対し、2017






















































した海外現地法人を、国・地域ごとにリスト化している。本リストを 2014 年度版から 2017










複しない企業は対象に加えた。こうして最終的に 425 社を対象に、2017 年 8 月末に一斉に
調査票を郵送した。ここでは回答率の向上を目的とし、対象企業に勤務する友人・知人が
周囲にいる場合は協力を求め、適切な回答者に届くよう手配を依頼することもあった。 
結果、下記の 40 社から有効な回答を得ることができた。データ分析の対象はこの 40 社
である。撤退は一般的にはネガティブな事象であるため、基本的には企業名を公表しない














表.11 送付した調査票への回答を受領した 40 社 
企業 No. 業種 回答者所属部署 回答者役職 面談実施日 
1 情報・通信 海外事業推進室 室長   
2 陸運業 国際物流事業本部 係長   
3 保険業 経営管理部 部長補佐   
4 輸送用機器 経営企画部 社員   
5 金属製品 海外事業部 取締役 2017/11/14 
6 食料品 グループ経営戦略担当 ディレクター   
7 鉄鋼 営業統括本部 営業企画部 部長 2017/11/29 
8 電気機器 経営本部 本部長   
9 卸売業 国際営業本部 本部長   
10 輸送用機器 人事部人事課 マネージャー   
11 ガラス・土石製品 経営企画室 社員   
12 卸売業 管理本部 統括マネージャー   
13 小売業 海外事業本部 海外営業統括部 バイヤー   
14 ガラス・土石製品 海外事業部 執行役員   
15 パルプ・紙 海外事業部 主席調査役   
16 倉庫・運輸関連業 経営企画部 アジア・オセアニア課 課長   
17 電気機器 経営戦略部 M&A グループ長 2017/10/27 
18 輸送用機器 事業戦略部 部長   
19 小売業 アジア事業統括室 室長 2017/12/8 
20 電気機器 海外統括部 ビジネス・ユニット長 2017/11/27 
21 機械 経営企画部 部長代理 2017/11/25 
22 その他製品 企画部 部長 2017/5/13 
23 水産・農林業 経営企画部 部長役   
24 繊維製品 経営企画部 社員   
32 
 
25 輸送用機器 営業本部 執行役員   
26 海運業 企画グループ 課長代理   
27 建設業 海外事業部 副事業部長 2017/11/30 
28 情報・通信   取締役 2017/11/24 
29 金属製品 経営企画部 経営企画課 社員   
30 機械 グローバルビジネス統轄本部 部長   
31 繊維製品 経営企画部 係長   
32 サービス業   CFO 2017/11/29 
33 情報・通信 アライアンスグループ ｾﾞﾈﾗﾙﾏﾈｰｼﾞｬｰ   
34 小売業 管理本部 社員   
35 電気機器 経営企画室 部長主査   
36 サービス業 海外事業部 事業部長   
37 輸送用機器 営業部 取締役 部長   
38 機械 経営企画部 社員   
39 機械 グローバル戦略本部 副本部長   




























く揃うサンプルを選別したところ、30 社が分析対象サンプルとして残った。期間 A の重回
帰分析は、この 30 社で実施する。 
 [期間 B]の検証にあたっては、説明変数として意思決定後の撤退障壁を明らかにしようと











































































 表 12 と表 13 は、撤退意思決定前[期間 A]における撤退障壁である。表の右端に付記し
た番号は、第３章の撤退障壁フレームワークによる分類である。撤退意思決定前であるた
め、①、②、③のいずれかに分類される。[期間 A]の撤退障壁は合計 85 件であった。内訳

































































 表 14 と表 15 は、撤退意思決定後[期間 B]における撤退障壁である。表の右端に付記した
番号は、第３章の撤退障壁フレームワークによる分類である。撤退意思決定後であるため、
④、⑤、⑥のいずれかに分類される。[期間 B]の撤退障壁は合計 53 件であった。内訳は、































































































14 5 1 20 3 43
8 1 4 1 2 1 1 1 17 1 2 1 1 41
地域合計
国合計  




み取れる。先進国では 14 件中 8 件が米国、新興国では 27 件中 17 件が中国からの撤退であ
った。これらの結果は、第１章一節で示した世界の撤退件数の傾向とも合致する。尚、最
も影響の大きい国を 1 つ選んで回答するよう求めた結果であることに留意されたい。 
  




























































































































































































本節では、[期間 A]と[期間 B]を被説明変数とした、重回帰分析の結果を示す。 
 
表 22  [期間 A]を被説明変数とした重回帰分析の結果 
説明変数 係数 P値 有意
切片 10.930 0.340
X1 経営陣の執着・モットーダミー 10.357 0.389
X2 担当部署・担当者の執着ダミー -2.950 0.736
X3 パートナーの執着ダミー -14.727 0.502
X4 現地社員への配慮ダミー 1.023 0.915
X5 現地当局への配慮ダミー 11.923 0.361
X6 得意先への供給責任ダミー 9.945 0.573
X7 撤退判断責任(者)が曖昧ダミー 16.100 0.610
X8 会社の評判への影響ダミー 10.844 0.343
X9 全体的な事業優先度の低さダミー -20.615 0.263
X10 代替案の不在ダミー 22.981 0.090 *
X11 当該事業への累積投資額ダミー -9.496 0.486
X12 撤退基準ダミー -13.939 0.221
X13 新興国ダミー -0.303 0.971
補正R2 -0.405


















表 23 [期間 B]を被説明変数とした重回帰分析の結果 
説明変数 係数 P値 有意
切片 13.242 0.048 **
X2 担当部署・担当者の執着・抵抗ダミー -10.542 0.295
X3 パートナーの執着・抵抗ダミー 17.624 0.040 **
X4 現地社員の執着・抵抗ダミー 4.114 0.669
X5 現地当局や労働組合との交渉ダミー -7.718 0.235
X6 得意先からの理解獲得ダミー 1.236 0.890
X7 撤退実施責任(者)が曖昧ダミー 4.758 0.792
X8 会社の評判への配慮ダミー -0.478 0.981
X9 清算ダミー -1.467 0.819
補正R2 0.005












表 24 [期間 A]と[期間 B]における平均値の差の検定の結果 












[   ] 内はサンプル数を示す。
***, **, *は、それぞれ1%水準, 5%水準, 10%水準で有意であることを示す。
(   ) 内はP値 (両側検定) の値である。
 
 







この 2 つの国の撤退障壁数を比較することは有意義であろう。 
 
表 25 米国と中国における撤退障壁数の比較 



















***, **, *は、それぞれ1%水準, 5%水準, 10%水準で有意であることを示す。
(   ) 内はP値 (両側検定) の値である。














販売現法に格上げしたような恰好であった。社員数は最大時で 4 名であり、現法専属は 1









































 撤退基準は、2017 年 6 月に海外事業からの撤退基準を導入した。赤字は 3 年間までは我















当該事例は撤退基準が機能した事例である。縦軸に売上高成長率 5%以上、横軸に ROIC 














りファンドには売却したくなかった。これは Reputation risk と捉えられていたとのことで
ある。 
 















































































































これらの期間について同様に重要なことは、[期間 A]は平均して 15.8 か月、[期間 B]は
9.3 か月かかっており、更にそれらの差は統計的に有意だったことである。つまり、撤退意
思決定してから完了するまでよりも、撤退意思決定そのものに時間がかかることを意味し





















































































































































































































Gabriel R.G. Benito (1997) ‘Divestment of foreign production operations’ Applied Economics, 
1997,29, 1365-1377. 
Gabriel R.G. Benito(2005) ‘Divestment and international business strategy’ Journal of Economic 
Geography 5, (2005) pp.235-251. 
Heather Berry (2010) ‘Why Do Firms Divest ?’ Organization Science,  Vol.21, No.2, March-April 
2010, pp.380-396. 
Heather Berry (2013) ‘When Do Firms Divest Foreign Operations ?’ Organization Science, Vol.24, 
No.1, January-February 2013, pp.246-261. 
J.J. Boddewyn (1979) ‘Foreign divestment : Magnitude and factors’ Journal of International Business 
Studies 
J.J. Boddewyn (1983) ‘Foreign and Domestic Divestment and Investment Decisions : Like or 
Unlike ?’ Journal of International Business Studies, Vol.14, No.3 (Winter,1983), pp.23-35. 
J.J. Boddewyn (1983) ’Foreign Direct Divestment Theory : Is It the Reverse of FDI Theory ?’ 
Sea Jin Chang, Harbir Singh (1999) ‘The Impact of Modes of Entry and Resource Fit on Modes of 




Ghertman (1998) ‘Foreign Subsidiary and Parents’ Roles During Strategic Investment and 
Divestment Decisions’ Journal of International Business Studies, Spring 1988; 19, 1; 
ABI/INFORM Collection pp.47-67. 
Charles W.L. Hill (2013) International Strategy (鈴木 泰雄, 藤野 るり子, 山崎 恵理子『国際ビジネ
ス 2』楽工社, 2013 年) 
P.K. Jagersma, D.M.van Gorp (2003) ‘International divestments – an empirical perspective’ 
Jiatao Li (1995) ‘Foreign Entry and Survival : Effects of Strategic Choices in International Markets’ 
Strategic Management Journal, Vol.16, 333-351 (1995). 
Jose Mata, Pedro Portugal (2000) ‘Closure and Divestiture by Foreign Entrants : The Impact of Entry 
and Post-Entry Strategies’ Strategic Management Journal, 21: 549-1562 (2000). 
Michael C. McDermott (1989) ‘Foreign Divestment and Disclosure’ London, McGraw-Hill Book 
Company. 
M.E. Porter (1980) Competitive Strategy, New York : The Free Press (土岐 坤,‎ 服部 照夫,‎ 中辻 万
治『競争の戦略』ダイヤモンド社, 1982 年) 
 
今口他 (2008)『日本企業の経営革新 - 事業再構築のマネジメント』(慶応義塾大学出版会, 2008) 
亀井正義 (2002)「対外直接投資の撤退に関する理論的一考察」龍谷大学 
菊谷達弥, 齋藤隆志 (2006)「事業ガバナンスとしての撤退と進出 – どのような事業から撤退し、ど




榊原一也 (2011) 「戦略的事業撤退のための高次学習 -撤退障壁からの脱却-」『CUC View & 
Vision』,No.31,千葉商科大学, pp.22-27. 
澤山彰 (2005) 「海外経営 - 撤退を阻むものは何か」『月刊グローバル経営』2005 年 4 月号, pp.4-8. 
清水龍瑩 (2000) 「社長のリーダーシップ」『三田商学研究』第 43 巻第 1 号, 2000 年 4 月, pp.107-129. 
長瀬勝彦 (2008) 『意思決定のマネジメント』(東洋経済新報社, 2008) 
洞口治夫 (1992)「日本企業の海外直接投資-アジアへの進出と撤退」東京大学出版会 





「スズキ、東南アに注力」『日本経済新聞』2012 年 11 月 7 日朝刊, p.13. 
高橋香織「トヨタ、17 年末で撤退発表」『日本経済新聞』2014 年 2 月 11 日朝刊, p.3. 
「ファミマ、韓国から撤退」『日本経済新聞』2014 年 3 月 29 日朝刊, p.9. 
佐々木元樹、堀田隆文「第一三共、失策続きの 6 年、印子会社を実質売却」『日本経済新聞』2014
年 4 月 8 日, p.13. 
堀田隆文「インド定着、ハードル高く、第一三共・ドコモ撤退、政府介入、影響大きく」『日本経
済新聞』2014 年 4 月 29 日朝刊, p.9. 
「日本郵船、米客船子会社を売却 香港大手に 650 億円」『日本経済新聞』2015 年 3 月 4 日朝刊, p.15. 
「三菱自、米工場を閉鎖」『日本経済新聞』2016 年 1 月 7 日朝刊, p.13. 
堀田隆文、大和田尚孝「ドコモ、泥沼のインド撤退」『日本経済新聞』2016 年 9 月 1 日朝刊, p.11. 
「ゲーム開発、欧米撤退」『日本経済新聞』2016 年 10 月 19 日朝刊, p.13. 
中村裕「中国工場売却、従業員の乱」『日本経済新聞』2016 年 11 月 23 日朝刊, p.9. 
「農業・乳業 中国で売却 アサヒ、保有資産見直し」『日本経済新聞』2016 年 12 月 23 日朝刊, p.15. 
「キリン、ブラジル撤退」『日本経済新聞』2017 年 1 月 20 日朝刊, p.11. 
古川慶一「トクヤマ、夢先行の代償、マレーシア工場、失敗の本質は」『日経産業新聞』2017 年 4
月 11 日, p.3. 
「サモア就業支援、矢崎総業が基金」『日本経済新聞』2017 年 8 月 25 日朝刊, p.15. 
高橋香織「豪トヨタ工場「最後の日」2500 人それぞれの再出発」『日経産業新聞』2017 年 10 月 2
日, p.4. 





‘IMF Data Mapper’, International Monetary Fund, 
<http://www.imf.org/external/datamapper/NGDP_RPCH@WEO/OEMDC/ADVEC/WEOWORLD> 




































早稲田大学 大学院 経営管理研究科 
教授 平野 正雄 




◇ 貴社社名  ： 
        (フリガナ) 
◇ 記入者様名 ： 
◇ 部署名   ： 
◇ ご役職   ： 
◇ 電話番号  ： 
◇ E-mail   ： 
 
貴社が近年実施した (現在も含む) 海外事業からの撤退で、経営に与えたインパクトが最も大きいケース (売上規模、
従業員数、コスト、etc.) を想定してお答えください。 
(1) どの国・地域からの撤退ですか (複数国の場合は最も影響の大きい国をお答えください)。 
[                             ] 
 
(2) いつ頃に撤退が完了しましたか。又は、完了する予定ですか。 
[               年       月頃] 
 









9. その他（                                ） 
 
(4) 撤退はどのような方法で行われましたか。又は、行われる予定ですか。 
1. 清算     2. 会社そのものの売却     3. 譲渡 
4. 休眠     5. 収用                     6. その他 [                        ] 
60 
 
(5) 社内で当該海外事業の非継続性 (継続困難性) を認識し始めたのはいつ頃ですか。 
[               年       月頃] 
 
(6) 会社として、当該海外事業からの撤退を実際に意思決定したのはいつ頃ですか。 
[               年       月頃] 
 
(7) 撤退の意思決定を妨げた要因があったとしたら、それは何であったでしょうか (複数回答可)。 
1. 経営陣の執着・モット  ー










12. その他 [                                 ] 
 
(8) 撤退の意思決定から撤退完了まで時間を要した要因・直面した課題があったとしたら、それは何であったでしょうか (複数回答可)。 
1. 経営陣の執着・抵抗 
2. 担当部署・担当者の執着・抵抗  
3. パートナー（例：合弁相手先）の執着・抵抗 









1. 特に決められていない      2. 利益を基にした基準 
3. 売上高を基にした基準      4. 前年比を基にした基準 
5. EVA など経済付加価値基準    6. 期間を基にした基準 
7．その他[                                                   ] 
 
(10) 撤退基準や撤退ルールが取り決められている場合、いつ頃に基準が設けられましたか。 
[              年        月頃] 
 
(11) 撤退の意思決定時点において、貴社内で過去の撤退経験が蓄積されていましたか。 
そう思わない  少しそう思う  かなりそう思う  とてもそう思う  初めての撤退 
 
(12) 当該海外事業からの撤退を通して、得たもの・学びは何かありましたか (自由回答)。 
[                                                                          ] 
 
(13) 実際にお伺いしてインタビューさせて頂くことは可能ですか。 
可 ・ 否 
 
 
質問は以上です。お忙しい中ご回答頂き、誠にありがとうございました。 
 
